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những khó khăn kinh tế của Nhật Bản. 
Thông qua các nghiên cứu, đánh giá của Nhật 

Bản, có thể nhận thực trạng và một số điểm hạn chế 
của nền kinh tế nước này giai đoạn từ 1990 đến 2012 
trước khi có chiến lược Abenomics như sau: 

Về chi tiêu: Tăng trưởng gần bằng 0% trong 20 
năm; Chi tiêu tiêu dùng bị đình trệ do giảm phát; 
Hậu quả từ vụ động đất xảy ra hồi 2011 và những 
hệ quả còn kéo dài đến năm 2012; Khoản nợ công 
lớn do lạm phát trong chi tiêu từ những năm 1990.

Về tiền tệ: Giảm phát dài hạn; Đồng Yên quá 
mạnh, ảnh hưởng tới xuất khẩu.

Về việc làm: Tình trạng giảm lực lượng lao động 
trong dài hạn do tình trạng dân số Nhật Bản; Một số 
ngành có lao động giảm mạnh (như xây dựng); Tỷ 
lệ lao động nữ giới thấp; Một lượng lớn dân số (1/3 
dân số) làm các công việc không chính thức với thu 
nhập và lợi ích thấp hơn.

Việc ông Shinzo Abe nhận được từ cử tri Nhật 
Bản sự tín nhiệm cao trên cương vị nhà lãnh đạo 
nền kinh tế thứ ba thế giới chắc chắn không phải 
ngẫu nhiên. Chính sách Abenomics do nhà lãnh đạo 
Shinzo Abe đề xuất được hi vọng là một bước đột 
phá trong chính sách kinh tế và xã hội của Nhật Bản 
nhằm lấy lại vị thế của mình. 

Các “mũi tên” trong chính sách Abenomics

Abenomics là sự kết hợp của các biện pháp kinh 
tế khác nhau như chính sách tiền tệ, chính sách tài 
khóa và chiến lược tăng trưởng. Với cách nói ẩn dụ 
về “ba mũi tên”, Abenomics truyền tải một thông 
điệp cụ thể rằng, hiệu ứng từ sự kết hợp các chính 
sách kể trên sẽ giúp nền kinh tế lớn thứ ba thế giới 
là Nhật Bản hồi sinh sau một thời gian dài “chìm” 
trong suy thoái.

Bối cảnh ra đời Chính sách Abenomics

Sau khi bong bóng thị trường bất động sản và 
chứng khoán sụp đổ vào đầu những năm 1990, 
Nhật Bản đã trải qua nhiều thập niên “mất mát”. 
Các công ty tập trung cắt giảm nợ, thu hẹp đầu tư 
và di chuyển sản xuất ra nước ngoài. Người dân hạn 
chế tiêu dùng, giá cả hàng hóa giảm sút, kết quả là 
nền kinh tế ngày càng trì trệ. Trợ cấp an sinh xã hội 
tăng lên do lão hóa dân số nhưng tiền lương thực tế 
lại không tăng do giảm phát. Trong khi đó, để bù 
đắp cho thâm hụt tài chính, nợ của chính phủ do 
trái phiếu công lại tăng cao. Thiên tai động đất sóng 
thần xảy ra năm 2011 càng làm trầm trọng hóa hơn 
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Mũi tên 1: Chính sách tiền tệ táo bạo.
Xác định nguyên nhân lớn nhất của suy thoái 

kinh tế là giảm phát nên điều mà Chính phủ của 
Thủ tướng Abe nhắm tới trước tiên với mũi tên thứ 
nhất là xóa bỏ giảm phát. Đề ra một mục tiêu lạm 
phát là giải pháp mà Ngân hàng Trung ương Nhật 
Bản (BoJ) đưa ra. Một lượng lớn tiền được tung ra 
kể từ đầu mùa xuân 2013 (với mức cung tiền cơ bản 
đang từ 130 nghìn tỷ Yên tăng lên 270 nghìn tỷ yên) 
nhằm thay đổi kỳ vọng của thị trường và ổn định 
mục tiêu lạm phát là 2%. Tương tự như nhiều nền 
kinh tế phát triển khác, lạm phát 2% mỗi năm tại 
Nhật Bản được coi là tối ưu để khuyến khích các 
công ty đầu tư và người tiêu dùng chi tiêu. Mức 
lạm phát này cũng đủ thấp để tránh làm dấy lên 
cuộc khủng hoảng siêu lạm phát từng làm tê liệt 
nền Cộng hòa Weimar (nước Đức) những năm 1920 
và Zimbabwe gần đây. Bên cạnh đó, việc nới lỏng 
định lượng không giới hạn, điều chỉnh giá đồng 
Yên, sửa đổi Luật Ngân hàng cũng đã được Nhật 
Bản xúc tiến.

Mũi tên 2: Chính sách tài khóa linh hoạt.
Nhằm kích thích nền kinh tế, Abenomics đã 

nhanh chóng đẩy mạnh đầu tư công, tăng cường 
chi tiêu. Cùng với việc triển khai các gói kích thích 
kinh tế, tập trung cho phúc lợi xã hội là việc củng 
cố tài khóa, giải quyết nợ công. Ngoài ra, Chính phủ 
Nhật Bản cũng tìm cách nâng cao nguồn thu bằng 
cách tăng thuế tiêu thụ từ 5-8% và giai đoạn sau này 
(năm 2019) sẽ là 10%.

Mũi tên thứ 3: Chiến lược tăng trưởng thúc đẩy đầu 
tư tư nhân. 

Thực chất đây là chính sách tái cấu trúc nền kinh 
tế. Mũi tên thứ ba của Abenomics được kỳ vọng 
sẽ tạo đòn bẩy kích thích khu vực tư nhân trong 
các vấn đề chuyển dịch công nghiệp, tăng cường 
nhân lực và cải cách hệ thống việc làm, tăng năng 
lực cạnh tranh về vị trí thay vì chuyển hoạt động ra 
nước ngoài, năng lượng sạch và hiệu quả, xây dựng 
xã hội tuổi thọ cao đi đôi với sức khỏe, mở rộng xuất 
khẩu và khả năng cạnh tranh của nông nghiệp, khoa 
học và công nghệ. Ngoài ra, chìa khóa quan trọng 
của mũi tên thứ ba này chính là việc tham gia Hiệp 
định TPP và các hiệp định thương mại tự do khác 
của Nhật Bản.

Phiên bản mới của 3 mũi tên và mũi tên thứ tư. 
Đặc biệt, trong giai đoạn 2 thực hiện, từ tháng 

10/2015, 3 mũi tên trong chiến lược Abenomics 
tập trung cụ thể hơn vào mục tiêu kinh tế tăng 
trưởng mạnh (GDP đạt mức 600 ngàn tỷ Yên), 
tăng cường hỗ trợ sinh và nuôi dạy trẻ nhỏ trong 
bối cảnh nhân khẩu học bất lợi đối với phát triển 

(nhằm duy trì được mức dân số 100 triệu trong 
vòng 50 năm tới), cải thiện an sinh xã hội (nhằm 
giảm gánh nặng dân số già hóa lên hệ thống phúc 
lợi xã hội). Ngoài ra, gần đây cũng đã xuất hiện 
nhiều ý kiến về mũi tên thứ tư của Abenomics, 
theo đó “kiện toàn tài chính cần trở thành mũi tên 
thứ tư” (dù có một số phản đối cho rằng “Đó đơn 
giản chỉ là một lý thuyết tăng thuế”), hay quan 
điểm “Dữ liệu mở” (Open Data) cần trở thành mũi 
tên thứ tư góp phần “Phát triển những ý tưởng 
vượt trội bằng cách mở rộng dữ liệu công khai của 
chính phủ cho khu vực tư nhân”. Cũng liên quan 
đến mũi tên thứ tư, tháng 9/2013, Thủ tướng Abe 
từng phát biểu “hiệu quả kinh tế của Thế vận hội 
Olympic Tokyo 2020 theo ý nghĩa nhất định sẽ là 
mũi tên thứ tư của Abenomics”.

Thành tựu kinh tế Nhật Bản  
sau 5 năm thực hiện Abenomics

Dù còn tồn tại nhiều đánh giá trái chiều về 
Abenomics, nhưng những kết quả đạt được sau 5 
năm thực hiện là minh chứng cho thấy hiệu quả rõ 
rệt của chiến lược này. Những thành tựu kinh tế của 
Abenomics thể hiện trên một số khía cạnh:

Thứ nhất, tình hình kinh tế khả quan.
Theo những số liệu thống kê mới nhất, kinh tế 

Nhật Bản đang ở trong giai đoạn tăng trưởng liên 
tục dài nhất trong gần 30 năm qua. Cụ thể, GDP 
trong quý IV/2017 tăng 0,1% so với quý trước (tính 
theo năm là 0,5%) và đây là quý tăng trưởng thứ 8 
liên tiếp của kinh tế Nhật Bản. Đầu tư vốn tăng 0,7% 
(một phần để đối phó với tình trạng thiếu nhân 
lực). Xuất khẩu tăng 2,4% (nhờ xuất khẩu linh kiện 
điện thoại thông minh và xe hơi tăng mạnh). Tiêu 
dùng cá nhân đã tăng 0,5%, lần đầu tiên tăng sau 2 
quý. Trước việc nhu cầu trong nước thúc đẩy tăng 
trưởng GDP, Bộ trưởng Tái thiết Kinh tế Motegi 
Toshimitsu cho rằng, tiêu dùng cá nhân tăng lên 
cho thấy hồi phục kinh tế đang lan tỏa tới từng gia 
đình và một vòng tuần hoàn kinh tế tích cực đang 
hình thành. 

Sự hồi phục kinh tế được phản ánh rõ nét thông 
qua sự tăng trưởng chứng khoán Nhật Bản. Theo 
đó, bước sang đầu năm 2018, giá cổ phiếu đã lên 
đến mức 24.000 Yên lần đầu tiên trong khoảng 26 
năm, dấu hiệu của sự thoát khỏi giảm phát càng 
rõ nét. Trước hiệu quả hoạt động khả quan của các 
công ty Nhật Bản, bắt đầu xuất hiện những nhận 
xét cho rằng, dường như giai đoạn tăng trưởng kinh 
tế cao độ của Nhật Bản đang một lần nữa được tái 
hiện lại.

Thứ hai, sự biến chuyển tích cực của các chỉ tiêu kinh 
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tính cả ảnh hưởng của việc tăng thuế tiêu thụ từ 
5%-8%, như vậy mức lương thực tế đã tăng lên 3,8%.

Lương tối thiểu cũng đã tăng từ 749 Yên trong 
năm tài chính 2012 lên 848 Yên sau 5 năm trong năm 
tài chính 2017. Tài sản tài chính hộ gia đình tăng 
14,0%. Lợi nhuận tích lũy từ quỹ lương hưu công 
vào khoảng 46 nghìn tỷ Yên, từ lương hưu của DN 
là khoảng 29 nghìn tỷ yên.

Về tài chính, tín dụng, cán cân tài chính được 
cải thiện cân rõ rệt nhờ vào chính sách đẩy lùi giảm 
phát, thâm hụt ngân sách đã giảm từ 8,8% xuống 
2,8%. Doanh thu thuế ước tính của chính phủ và 
địa phương tăng từ 78,7 nghìn tỷ Yên trong năm tài 
chính 2012 lên đến 100,7 nghìn tỷ Yên trong năm tài 
chính 2017. Dư nợ trái phiếu chính phủ (trên tỷ lệ 
GDP) bắt đầu giảm xuống 238,7% so với mức đỉnh 
243,1% trong giai đoạn tháng 4-6 năm 2016.

Bên cạnh đó, trong 5 năm qua, chỉ số chứng 
khoán Nikkei đã tăng hơn hai lần khi Nhật Bản mở 
rộng nền kinh tế được cho là dài thứ hai sau chiến 
tranh kể từ thời kỳ bùng nổ tăng trưởng Izanagi kéo 
dài 57 tháng (từ tháng 11/1965-7/1970).

Từ cuối năm 2012 với năm 2017 có thể thấy, đồng 
Yên đã giảm giá so với USD từ 86,8 Yên lên 112,7 
Yên/USD. Chỉ số Nikkei 225 đã tăng tới 99,8%, từ 
10.395 điểm đến 20.770 điểm. Lãi suất dài hạn lần 
đầu tiên được duy trì kể từ thời kỳ bong bóng kinh 
tế, thị trường chuyển sang xu thế lạm phát, hướng 
tới mục tiêu xóa bỏ giảm phát.

Nhu cầu tín dụng được thúc đẩy. Tổng dư 
nợ cho vay hiện nay đang ở mức cao nhất kể từ 
năm 2001. Theo một quan chức của BoJ, việc sáp 
nhập và mua bất động sản kết hợp với tình hình 
kinh tế sáng sủa đã thúc đẩy nhu cầu cho vay. 
Một chuyên gia kinh tế của Daiwa Institute of 
Research cho rằng, “đã bắt đầu thấy được dấu 
hiệu của lợi nhuận cho ngành ngân hàng”. Cổ 
phiếu ngân hàng có thể tăng lên nếu lãi suất cải 
thiện. Cổ phiếu của Mitsubishi UFJ Financial 
Group – một trong những tập đoàn tài chính lớn 
nhất thế giới - và một số công ty khác cũng đã 
tăng đáng kể từ cuối 2016.

Bài học rút ra trong quá trình triển khai  
Chính sách Abenomics 

Thứ nhất, mặc dù kinh tế phục hồi, giảm phát 
dần được đẩy lùi, tổng tiền lương tăng, song do 
thực hiện “thắt lưng buộc bụng” đột ngột, việc 
tăng thuế tiêu dùng khiến hiệu quả tăng lương 
không diễn ra như kỳ vọng, sự phân bổ chi tiêu 
của chính phủ cũng như việc mở rộng mạng lưới 
an sinh còn hạn chế mà nhiều người dân trong 

tế quan trọng.
So sánh của các chỉ tiêu kinh tế chủ chốt vào quý 

IV/2012 khi Abenomics bắt đầu được thực thi và 
quý II/2017, có thể thấy rằng, Abenomics đã phát 
huy được hiệu quả ở nhiều phương diện:

Về GDP, có thể thấy GDP thực tế trong kỳ từ 
tháng 4-6 năm 2017 so với kỳ từ tháng 10-12 năm 
2012 đã tăng 6,3%. GDP danh nghĩa tăng 10,1% ở 
mức gần 550 nghìn tỷ Yên, cho thấy xu hướng suy 
giảm tăng trưởng trước đây đã có chuyển biến 
vững chắc. Tốc độ tăng trưởng tiềm năng tăng từ 
0,8% lên 1,0%. Chỉ số giá tiêu dùng đã tăng 4,5%, 
nhu cầu trong nước của khu vực tư nhân cũng 
tăng 4,8% (trong đó tiêu dùng thực tăng 2,9%, đầu 
tư cơ sở 15,0%).

Với các DN, tỷ lệ lợi nhuận thông thường trong 
ngành công nghiệp sản xuất từ 4,6% tăng lên 8,9%, 
trong lĩnh vực phi sản xuất lên mức cao kỷ lục tăng 
từ 3,7% lên 6,0%, cho thấy môi trường đã chuyển 
biến thuận lợi cho việc nâng cao lợi nhuận của các 
DN - đối tượng chính của cải cách cơ cấu. Mức thuế 
hữu hiệu cho các DN trong năm 2017 là 29,97%, đã 
giảm đáng kể từ mức 37,00% của năm 2012. Số vụ 
phá sản DN cũng đã giảm 30,3% so với năm 2012.

Về việc làm, tỷ lệ người có việc làm tăng 4,5%, 
tỷ lệ thất nghiệp giảm từ 4,3% xuống còn 2,8%. Tỷ 
lệ thất nghiệp của thanh niên trẻ (25-29 tuổi) cũng 
giảm từ 5,7% xuống còn 4,7%. Số lao động toàn thời 
gian đã tăng 2,8%. Tỷ lệ tuyển dụng hiệu quả tăng 
từ 0,83 lần lên 1,52 lần, lần đầu tiên sau chiến tranh 
vượt qua giá trị 1 ở tất cả các địa phương. Tỷ lệ 
tuyển dụng hiệu quả lao động toàn thời gian cũng 
tăng lên 1,01 lần, nghĩa là cũng vượt quá được giá 
trị 1. Tỷ lệ tham gia của người lao động nữ đã tăng 
từ 63,6% lên 69,5%.

Về tiền lương, mặc dù tiền lương năm 2015 sụt 
giảm sâu do việc tăng thuế tiêu thụ, tuy nhiên từ 
sau năm 2015 việc tăng lương bắt đầu được cải thiện 
hơn. Tổng mức lương danh nghĩa tăng 7,8%, nếu 
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Trước khi áp dụng chính sách Abenomics

hình 1: GDP danh nghĩa của nhật bản qua các năm (nghìn tỷ yên)

Nguồn: https://www.japan.go.jp/abenomics/about/
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nước vẫn chưa cảm nhận được thực sự sự hồi 
phục của nền kinh tế sau 5 năm thực hiện chính 
sách Abenomics. Điều này phản ánh thực tế rằng 
chính sách Abenomics, đặc biệt là chính sách tài 
khóa cho đến nay vẫn thiếu sự kết nối chặt chẽ để 
mang lại cảm nhận về sự phục hồi cho người dân 
trong cả nước.

Để giúp người dân cảm nhận được rõ ràng 
sự phục hồi của nền kinh tế, Chính phủ của Thủ 
tướng Abe cần chuyển sang nới lỏng các chính sách 
tài khóa, đồng thời thúc đẩy cải cách cơ cấu mạnh 
mẽ hơn nữa để nâng cao năng suất. Thủ tướng 
Abe gần đây đã kêu gọi DN nâng lương của nhân 
viên lên 3% để thúc đẩy tăng trưởng tiêu dùng. 
Tuy nhiên, có thể thấy rằng đảng cầm quyền của 
Nhật Bản hiện nay vẫn còn rất nhiều việc phải làm 
để thuyết phục người dân rằng nền kinh tế của 
họ đã bước vào con đường phát triển vững chắc. 
Nếu làm được điều đó, Abenomics sẽ còn thu được 
nhiều thành quả khả quan hơn.

Vấn đề thứ hai liên quan tới mũi tên thứ 2 và 3. 
Có thể nói chính sách tiền tệ của Abenomics đang 
diễn ra khá hiệu quả của chính sách này cũng không 
quá khó khăn và mất nhiều thời gian. Với việc nới 
lỏng tiền tệ để vượt qua giảm phát, mũi tên đầu tiên 
đang bay đúng hướng. Vấn đề nằm ở mũi tên thứ 
hai và mũi tên thứ ba.

Việc thực hiện chính sách tài khóa linh hoạt - 
mũi tên thứ hai vẫn còn đang “bay ở nửa chừng”. 
Việc mở rộng tài chính trong ngắn hạn đang diễn 
ra. Tuy nhiên, nửa sau là xây dựng lại tài chính 
công trong trung hạn. Việc xây dựng lại tài chính 
công, có thể phải cắt giảm đáng kể hệ thống an 
sinh xã hội. Hệ thống an sinh xã hội hiện nay tại 
Nhật Bản cho phép lương hưu được chi trả từ tuổi 
65 ngay cả đối với người có thu nhập cao và tuổi 
thọ trung bình trên 80 tuổi. Việc tái thiết ngân sách 

đòi hỏi phải xem xét lại và đây thực sự là một quá 
trình rất khó khăn cũng như cần tới sự thấu hiểu 
của người dân.

Nếu như mũi tên đầu tiên và mũi tên thứ hai 
là những vấn đề về nhu cầu của nền kinh tế (về 
phía sử dụng tiền, thuộc bên cầu), thì mũi tên 
thứ ba liên quan đến chiến lược phát triển, thay 
đổi cấu trúc các ngành nghề công, nông nghiệp… 
bằng cách thay đổi luật áp dụng đối với các công 
ty (nghĩa là vấn đề của bên cung). Quá trình 
quyết định chính sách của hai bên cung và cầu 
là tương đối khác nhau. Chính sách tiền tệ có thể 
tạo ra những thay đổi rất lớn bằng cách ra các 
quyết định ngắn gọn, chẳng hạn như tại các cuộc 
họp. Còn đối với một chiến lược phát triển, việc 
ra quyết định là không hề đơn giản, đồng thời 
kết quả cũng không thể kỳ vọng sẽ nhanh chóng 
đạt được chỉ trong một sớm một chiều.

Thứ tư, lý thuyết mà Abenomics đưa ra về cơ 
bản là thông qua việc nới lỏng tiền tệ mạnh mẽ 
giải quyết tình trạng giảm phát, đẩy mạnh chi 
tiêu công của chính phủ và thực hiện các cải cách 
cơ cấu cần thiết như thúc đẩy tăng trưởng nông 
nghiệp và chú trọng tự do thương mại để phục 
hồi nền kinh tế. Trên thực tế, những thành tựu 
của chiến lược “ba mũi tên” của Thủ tướng Abe 
5 năm qua đã mang lại nhiều kỳ vọng vào “sự 
hồi sinh” của nền kinh tế Nhật Bản. Từ sự thành 
công ở trong nước với Abenomics, Thủ tướng Abe 
có thể sẽ tiếp tục thành công hơn nữa trong việc 
nâng cao vị thế của Nhật Bản trong khu vực và 
toàn cầu. Những thành tựu của chính sách táo bạo 
Abenomics cũng như sự phục hồi vững vàng của 
nền kinh tế Nhật Bản thực sự mang ý nghĩa rất 
lớn đối với các nước châu Á, khi nước này luôn 
là một đối tác thương mại và đầu tư quan trọng 
trong khu vực. �
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